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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah 
Perusahaan pertambangan yang berfokus pada batu bara di Indonesia saat ini 
mengalami fluktuasi seiring kondisi perusahaan pertambangan yang terjadi di China 
pada bulan Juni 2017. Berdasarkan informasi yang tercatat pada finance.detik.com, 
disebutkan perdagangan  bulan  Juni 2017 mengenai Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) sempat mengalami peningkatan hingga 1,49 persen di level 5.792,90. Hasil 
tersebut terkait dengan suku bunga The Fed dan  juga harga komoditas batu bara yang 
masih terus mengalami kenaikan. Kenaikan harga batu bara diakibatkan oleh  China 
yang terus mengurangi pasokan batu baranya. Pengurangan tersebut dikarenakan 
penutupan beberapa pertambangan batu bara China yang disebabkan oleh faktor 
keamanan seperti tingginya tingkat kecelakaan dan kematian kerja di sekitar area 
pertambangan, sehingga China mengambil langkah tersebut yang berdampak pada 
turunnya jumlah produksi.  
Hal ini memberikan dampak yang positif untuk saham-saham pada sektor 
pertambangan batu bara seperti ITMG, ADRO dan PTBA, yang tentunya 
menyebabkan harga saham tersebut masih akan terus meningkat. Berbanding terbalik 
yang terjadi pada tahun 2015, sejumlah saham perusahaan pertambangan yang ada di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) mengalami penurunan yang signifikan. Contohnya
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 pada harga saham PT Tambang Batubara (PTBA), harga saham PTBA di awal tahun 
Rp 13.275 per lembar, pada akhir tahun menjadi Rp 5.625 per lembar. 
Tujuan perusahaan adalah untuk memaksimalkan kesejahteraan pemilik 
perusahaan dengan cara meningkatkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang sudah 
go public di pasar modal tercermin dalam harga saham perusahaan sedangkan 
pengertian nilai perusahaan yang belum go public nilainya terealisasi apabila 
perusahaan akan dijual (total aktiva) dan prospek perusahaan, risiko perusahaan, 
lingkungan usaha dan lain-lain (Farah Margaretha, 2011). Nilai perusahaan 
merupakan nilai pasar dari suatu entitas perusahaan ditambah dengan nilai pasar 
hutang (Oka, 2011). Penambahan dari jumlah ekuitas perusahaan dengan hutang 
perusahaan dapat mencerminkan nilai perusahaan. 
Teori yang dapat digunakan pada nilai perusahaan yaitu Signalling Theory. 
Signalling Theory berarti signal yang diberikan oleh manajemen perusahan kepada 
investor sebagai petunjuk mengenai prospek perusahaan tersebut (Brigham dan 
Houston, 2013). Nilai Perusahaan dapat diukur salah satunya dengan menggunakan 
rasio Price to Book Value (PBV). Rasio PBV merupakan perbandingan antara nilai 
saham menurut pasar dengan nilai buku ekuitas perusahaan. Rasio ini menunjukkan 
tingkat kemampuan perusahaan menciptakan nilai relatif terhadap jumlah modal yang 
diinvestasikan. Beberapa faktor yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan 
diantaranya dengan kebijakan hutang, profitabilitas dan kebijakan dividen. 
Kebijakan hutang merupakan kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk 
mendanai operasinya dengan menggunakan hutang keuangan atau yang biasa disebut 
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financial leverage. Leverage keuangan adalah tingkat seberapa jauh efek dengan 
pendapat hutang dan saham preferen digunakan dalam struktur modal suatu 
perusahaan (Brigham dan Houston, 2011:165). Penelitian terdahulu yang dilakukan 
oleh Desy (2017) menyatakan kebijakan hutang berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Desy berpendapat jika kebijakan hutang menurun maka nilai perusahaan 
akan mengalami kenaikan. Berbanding terbalik dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Subaraman dan Agung (2014) menyatakan kebijakan hutang tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba. 
Para investor menanamkan saham pada perusahaan adalah untuk mendapatkan 
return. Semakin tinggi kemampuan perusahaan memperoleh laba, maka semakin 
besar pula return  yang diharapkan investor, hal ini berdampak pada nilai perusahaan 
menjadi lebih baik (Saidi, 2004). Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Sri dan 
Ragil (2016) menyatakan profitabilitas berpengaruh signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Sebaliknya, penelitian yang dilakukan oleh Khumairoh dkk (2016) 
menyatakan profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Kebijakan dividen adalah menentukan berapa bagian keuntungan yang 
diperoleh perusahaan yang akan dibagikan dalam bentuk dividen kepada pemegang 
saham dan berapa banyak laba yang ditahan di dalam perusahaan sebagai unsur 
pembiayaan internal dari perusahaan. Pengertian kebijakan dividen yang optimal 
(optimal dividend policy) adalah kebijakan dividen yang menciptakan keseimbangan 
diantara dividen saat ini dan pertumbuhan di masa mendatang sehingga 
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memaksimumkan harga saham perusahaan (Fred J Weston dan Eugene F Brigham, 
2005:199). Penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Subaraman dan Agung (2014) 
menyatakan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi tidak dapat mempengaruhi 
hubungan antara kebijakan hutang dan nilai perusahaan. Hal ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Meythi (2012) yang menyatakan bahwa kebijakan 
hutang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai 
variabel moderasi. 
Penelitian ini mengacu pada penelitian terdahulu Subaraman dan Agung 
(2014). Mengembangkan dari penelitian terdahulu dengan menambahkan variabel 
profitabilitas sebagai variabel independen. Perbedaan dari penelitian terdahulu yaitu 
sampel penelitian yang menggunakan perusahaan pertambangan. 
Ketidakkonsistenan dari beberapa hasil penelitian terdahulu menjadikan 
alasan pentingnya penelitian ini dilakukan. Penelitian ini bertujuan untuk menguji 
dan membuktikan pengaruh kebijakan hutang dan profitabilitas terhadap nilai 
perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi yang berfokus pada 
perusahaan sektor pertambangan. Berdasarkan latar belakang yang telah dijelaskan 
dan melihat ketidakkonsistenan penelitian terdahulu, maka penelitian ini berjudul 
“Pengaruh Kebijakan Hutang dan Profitabilitas Terhadap Nilai Perusahaan dengan 
Kebijakan Dividen sebagai Variabel Moderasi”. 
1.2. Perumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang permasalahan, perumusan masalah pada penilitian 
ini adalah sebagai berikut: 
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1. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
2. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan? 
3. Apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan 
kebijakan dividen sebagai variabel moderasi? 
4. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan kebijakan 
dividen sebagai variabel moderasi? 
1.3. Tujuan Penelitian 
Tujuan dari penelitian ini adalah: 
1. Untuk mengetahui apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
2. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
3. Untuk mengetahui apakah kebijakan hutang berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. 
4. Untuk mengetahui apakah profitabilitas berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan dengan kebijakan dividen sebagai variabel moderasi. 
1.4. Manfaat Penelitian 
Diharapkan penelitian ini dapat memberikan manfaat bagi pihak yang 
membutuhkan, diantaranya: 
1. Bagi Penelitian Selanjutnya 
Hasil dari penelitian ini diharapkan menjadi referensi bagi penelitian 
selanjutnya tentang nilai perusahaan khususnya pada sektor pertambangan, 
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serta sebagai tambahan informasi dan pengembangan untuk penelitian 
selanjutnya. Bagi mahasiswa yang akan meneliti tentang nilai perusahaan 
khususnya pada sektor pertambangan, diharapkan hasil dari penelitian ini 
dapat menjadi pertimbangan serta rujukan sehingga mahasiswa mengetahui 
faktor-faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. 
2. Bagi Perusahaan  Sektor Pertambangan 
Hasil dari penelitian ini diharapkan mampu memberikan informasi pada 
perusahaan khususnnya pada sektor pertambangan untuk pengambilan 
keputusan yang berkaitan dengan kebijakan pembagian dividen bagi 
pemegang saham, kebijakan hutang yang akan menjadi salah satu sumber 
pendanaan perusahaan serta faktor ukuran perusahaan dan profitabilitas yang 
dicapai perusahaan pada periode tertentu.  
1.5. Sistematika Penulisan Skripsi 
BAB I: PENDAHULUAN 
Berisi pendahuluan yang menguraikan mengenai latar belakang masalah 
terkait dengan topik yang diambil dari penelitian ini, perumusan masalah, 
tujuan penelitian, manfaat penelitian, dan sistematika penulisan skripsi. 
BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 
Berisi tinjauan pustaka yang menguraikan tentang penelitian terdahulu, 
landasan teori, kerangka pemikiran, dan hipotesis penelitian yang 
digunakan dari penelitian ini. 
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BAB III: METODE PENELITIAN 
Berisi metode penelitian yang menguraikan tentang rancangan penelitian, 
batasan penelitian, identifikasi variabel, definisi operasional dan 
pengukuran, populasi sampel dan teknik pengambilan sampel data dan 
metoda pengumpulan data serta teknik analisis data. 
BAB IV: GAMBARAN SUBJEK PENELITIAN DAN ANALISIS DATA 
 Bab ini menjelaskan tentang gambaran subjek penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini, analisis data, dan terdapat pembahasan dari analisis 
yang dilakukan.  
BAB V: KESIMPULAN, KETERBATASAN, DAN SARAN 
Bab terakhir ini berisi kesimpulan dari hasil keseluruhan penelitian yang 
telah dilakukan, keterbatasan yang ada didalam penelitian, dan saran-saran 
perbaikan yang diharapkan dapat bermanfaat bagi penelitian selanjutnya.  
